


































































状 况 还 是 根 据 证 券 信 用 等 级 来 选 择 投 资 品
种!则是投资者的选择自由!评估机构不予直接提示*
二!几点启示
企业资信评估的不同业务形式! 是各国企业资信评估
需求市场存在差异所致!也在一定程度上源于各国资信评估
机构诞生的历史背景*
美国是直接融资为主导的国家!证券市场非常发达!通
过债券方式融资是美国企业的主要融资选择之一!因此美国
的资信评估机构从诞生到发展都与企业债券评级息息相关*
日本的间接融资比较发达!特别是 "$ 世纪七+八十年
代的.主办银行制度%则进一步提高了间接融资的市场地位!
日本资信评估机构出于政府部门加强金融监管+金融机构降
低经营风险等方面的考虑!主要对企业本身进行整体的信用
评估!以独立的企业信用评估方式来涵盖债券评估*
英国的资信评估机构则取日本和美国的综合! 并不直
接偏向于企业资信评估或企业债券评级! 而是同时进行!至
于选择何种结论则留给了投资者*这是由英国资信评估机构
的评估目的和理念共同决定的*
应该看到! 美国以债券评级来间接反映企业整体信用
的方式在一定程度上存在着片面性!债券信用虽然需要考虑
企业信用状况! 但是它毕竟只是企业的局部和具体某个方
面!用债券评级来反映企业整体信用肯定不能保证结论的准
确性* 特别是很多国家#如我国$企业债券市场很不发达!绝
大多数企业没有发行债券!这就更不可能采用债券评级来代
替企业资信评估的做法了* 同样!日本以企业资信评估来涵
盖债券评级也存在片面性!因为企业信用高低不能完全反映
具体某一支债券的等级!债券还有很多具体契约条件* 英国
将企业资信评估与企业债券评估分开评估! 二者同时公开+
相互比较!可以使各方面的信息使用者各取所需!也有利于
对评估结论的市场检验! 符合评估机构独立中介的行业特
点!应该说是适用面更广+更为科学的做法*
我国的企业资信评估发展不过十余年历史! 企业资信
评估业务开展的范围和广度都十分有限! 整体评估水平不
高* 由于我国企业债券市场很不发达!因此目前的企业资信
评估采取独立的业务形式是必然的选择!即,注重对企业自
身整体信用的评估*不过!通过借鉴国外的经验!随着企业债
券市场的发展!今后我国的资信评估机构应在开展企业资信
评估业务活动时! 适时将债券评级引入企业资信评估中!既
要做好企业本身的资信评估! 又要开展企业债券的评估!两
个评估结论同时公布*这样就为有关方面的决策提供了充分
的选择空间!进而对于提高企业资信评估结论的准确性也有
十分重要的作用* " 作者单位#厦门大学经济学院$
对发达国家企业资信评估
业务形式的比较与启示
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